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V e r t r a u l i c h  --- 
Uebersct .zung -P 

PROTOKOLL, * 
DER HUNDLRTSTEN SITZrSG DES AUSSCHUSSES DER 

PRAESIDENTEN DER ZENTIblLBhWF,N DER 

MITGLIEDSTAATEN DER EUI<GPhE;ISCHEN WIRTSCELi3l'SGEEINSCT-L1FT 

BASEL, DILNSTAG, 13 .  N'RIL 1976 ,  1 0  WIR 

Anwesend s i n d :  d e r  Gouverneur  d e r  Bank o f  England und Ausschuss-  

v o r s i t z e n d e ,  E e r r  R i c h a r d s o n ,  begleitet von den  H e r r e n  McNahon und B a l f o u r ;  

d e r  Gouverneur  d e r  Baiique N a t i o n a l e  de E e l g i q u e ,  H e r r  de S t r y c k e r ,  be-  

g l c i t s t  von H e r r n  J a n s o n ;  d e r  Gouvernzur  d e r  Canmarkv I J a t i o n a l b a n k ,  

H e r r  Hoffincycr , b e g l e i t e t  voil H e r r n  Uiklce lsen;  d e r  V i z e p r ä s i d e n  t d e r  

Deu t schen  Bundesbank,  H e r r  Eiiuninger , b l - g l e i t e  t von den H e r r e n  Gleslce und 

Sch lü  t e r ;  d e r  Gouverneur d e r  llanque d e  F r a n c e ,  H e r r  C l a p p i e r ,  b e g l e i t e t  

von d e n  H e r r e n  Theron und L e f o r t ;  d e r  Gouverneur  d e r  C e n t r a l  Bank of  

I x e l a n d ,  H e r r  Miirray, b e g l e i t e t  von Herrn. Breen ;  d e r  Gouverneur  d e r  

Banca d '  I t a l i a ,  H e r r  B a f f i ,  b e g l e i t e t  von den H e r r e n  Ossol .a ,  E r c o l a n i  und 

N a p i l i c o ;  d e r  P r ä s i d e n t  d e r  Neder la i idsc i ie  Rank, H e r r  Z i j  I s t r a )  begl r i . i :e t  

vcn  den H e r r e n  ~ z & z  und M u l l e r ;  z u g r g e a  s i n d  f e r n e r  d e r  G c n e r a l d i r r k t c r  

W i r t s c h a f t  und Fi-nanzen d e r  Kommission d e r  E u r o p ä i s c h e n  Gemei-nscl-iaften, 

Herr Mosca, b e g l e i t e t  von den H e r r e n  Boyer d e  l a  G i r o d a y  und H u t t o n ;  d e r  

K01~ii;issar f ü r  d i e  B a n k e n a u f s i c h t  d e s  Grosshe rzog tums  Liixeinburg, Her r  

Doncle l ingcr ;  d i e  V o r s i t z e n d e n  d e r  E x p e r t e n g r u p i ) e n ,  H e r r  K i r b y s h i r e  und 

Herr H e y v a e r t .  E b e n f a l l s  anwesend s i n d  d e r  G e n e r a l s e k r e t ä r  d e s  A u s s c h u s s e s ,  

H e r r  d'Aroma, s e i n  Beigeordneter, H e r r  Bascoul . ,  d i e  I I e r r en  S c h e l l e r  und 

F r e e l a n d  sowie  H e r r  Lani fa lussy .  

Der V o r s i t z e n d e  -- e r ö f f n e t  d i e  S i t z u n g  m i t  dem Hinwei s ,  d a s s  d e r  

Ausscliiiss seit s e i n e r  Gründung d u r c h  d i e  E n t s c h e i d u n g  d e s  R a t e s  vom 

8. M s i  1364 und d e r  e r s t e n  S i t z u n g  i n  B a s e l  arn 6 .  J u l i  1964 h e u t e  s e i n e  

100. S i t zu i ig  z b h ä l t .  E r  g r a t u l i e r t  den H e r r e n  Bnf f i, C l a p p i e r ,  Emminger 

und d c  S t r y c k e r ,  d i e  b e r e i t s  a n  d e r  e r s t e n  S i t z u n g  tei lgenommen haben .  



Der Vors i t zende  -- erwshnt ,  d a s s  d i e  Herren Heyvaer t ,  K i r b y s h i r e  und 

Rainoni  beim S e k r e t a r i a t  b e a n t r a g t  habcn,  d i e  Wiedergabe e i n i g e r  i h r e r  

Wort~rieldungen g e r i n g f ü g i g  abzu3ridern. 

Unter  Be - rücks i c . l i t i gu~  d i e s e r  Abänderungen i n  endgül t j .gen Text 

b i l l i g t  d e r  Ausschuss - einst ixmi.g  d a s  P r o t o k o l l .  

Der Vors i t zende  f r a g t  den Ausschuss ,  ob man i n  Zukunft  d i e  Pro to-  
P---- 

k o l l e  n i c h t  dadurch ve r e in f achen  und i m  Uinf ang verkürzen  könnte  , indem man 

- d i e  Aussprache und d i e  Sch lu s s fo lge rungen  d e s  Ausschusses  zu- 

sammenf assend  d a r s t e l l e n ,  

- Wortmeldungen nur  auf Antrag de s  b e t r e f f e n d e n  M i t g l i e d s  wieder-  

geben, und 

- den B e r i c h t  von Herrn Heyvaer t  über  d i e  Konze r t a t i on  i n  g e k ü r z t e r  

Form a l s  Anlage bei-2Ggen wurde. 

Diese s  neue Verfahren würde v i e l l e i c h t  e i n e  f r e i e r e  Aussprache e r -  

lauben und könnte  clie Abfassung und Ucbersetzung d e s  P r o t o k o l l s  e r l e i c h t e r n  

und besch leun igen .  

He r r  de  S t r y c k e r  i s t  m i t  d e r  gegenwärt igen Form des  P r o t o k o l l s  

zu f r i eden ;  e s  s e i  n ü t z l i c h ,  d i e  Kommentare d e r  Zen t r a lbankp rä s iden t en  nach- 

zulesen. ,  und b e i  z a h l r e i c h e n  Gelegenhe i ten  habe d i e  Lek tü r e  d e r  Wortmeldun- 

gen d e r  versch iedenen  Aussc1ziissitiitgliedc.r e r l a u b t ,  den Sinn d e r  Vereinbarungen 

oder  Eesch lüsse  d e s  Ausschusses  d e r  Z e n t r a l b a k p r ä s i d e n t e n  b e s s e r  zu ve r -  

s t e h e n .  E r  s c h l ä g t  v o r ,  d i e  Frage b i s  z u r  nächs t en  Ausschuss i t zung  o f f en -  

z u l a s s e n ,  um den M i t g l i e d e r n  Gelegenhe i t  zum Nachdenken zu geben. 

He r r  C l a p p i e r  t e i l t  den Standpunkt  und d i e  Sorgen von Herrn de - ---- 

S t r y c k c r .  Erfahrungsgeniiiss i s t  e s  nämlich angeb rach t ,  übe r  d e t a i l l i e r t e  

.Texte zu ver fügen .  M i t  den P r o t o k o l l e n  i.n d e r  j e t z i g e n  Form i s t  e r  zu f r i eden .  

He r r  Emmiriger r e g t  an ,  den Vor t r ag ,  den Herr Heyvaer t  r ege lmäss ig  - -- 

ü b e r  den Verlauf  d e r  Ronze r t a t i on  e r s t a t t e t  und d e r  p r a k t i s c h  m i t  dem 

B e r i c h t  a n  d i e  M i n i s t e r  über  d i e  Entwicklung auf den Devisenmärkten iden- 

t i s c h  i s t ,  in d i e  Anlage zum P r o t o k o l l  zu verweisen .  

Der Vors i t zende  h ä l t  c s  f ü r  angeb rach t ,  d i e  Anregung von Her rn  

Emminger m i t  s o f o r t i g e r  Wirhting b e i z u b e h a l t e n  und d i e  Frage  d e r  P r o t o k o l l -  

form auf e i n e  s p 3 t  e r e  S i  t ~ i ~ i i g  zu v e r t a g e n .  



V I I .  --- Weitere  Fragen - i nne rha lb  d e r  Z u s t ä n d i s k e i t  d e s  Ausschusses -----...----- - 

Herr  B a f f i  f ü h r t  au s ,  da s s  d i e  Kap i t a l aus fuh ren ,  d i e  insbesondere  
-P 

i n  d e r  Form e i n e r  Ueberf uk tur ie r i ing  und e i n e r  Ausfuhr von i t a l i e n i s c h e n  

Banknoten - vor  a l lem i n  d i e  Schweiz - e r f o l g t e n ,  da s  i t a l i e n i s c h e  Zahlungs- 

bi lanzproblem versc1iärfte.n.  Die schweizeriscl-ien Behörden b e a b s i c h t i g t e n ,  

d i e  E infuhr  und den Handel von i t a l i e n i s c h e n  Banknoten i n  d e r  Schweiz zu 

begrenzen; e i n e  so l che  Massnahme könnte  abe r  i n  i h r e r  Wirksamkeit e rhöh t  

werden, wenn d i e  EWG-Länder ähnliclre Nassnahaen e r g r e i f e n  würden. 

Der Vors i tzende  -- s c h l ä g t  v o r ,  Herrn Leu twi l e r  zu den d iesbez i ig l ichen  

Beratungen d e r  Zen t r a lbankprä s iden t en  zu b i t t e n .  

Herr  Leutwi le r  -- e r k ä r t  , d a s s  d i e  schweizer i schen  Behörden init dem 

Z i e l ,  e i n e r s e i t s  d i e  Hzussetendciiz de s  Schweizer Frankens zu bremsen und 

a n d e r e r s e i t s  den Sorgen I t a l i e n s  über  d i e  K a p i t a l f l u c h t  zu en t sp rechen ,  i m  

Einvernehmen m i t  den i t a l i e n i s c h e n  Eehörden f olgeride Massnahmezi zu e r g r e i -  

f e n  beabs i ch t i gen :  

- G e s t ü t z t  auf d a s  Gesetz  zum Schiitze d e r  Währung würde d i e  schwei- 

z e r i s c h e  Regierung nach CIS t e r n  d i e  f r e i e  E in fuh r  von ausländisc.hen 

Banknoten auf den Gegenwert von CF 20.000 p r o  V i e r t e l j a h r  beschrän-  

ken. 

- Im Rahmen e i n e s  "Gen~lemen'  s Agreement" m i t  d e r  Schweizer ischen 

Nat ionalbank würden s i c h  d i e  Grossbanken v e r p f l i c h t e n ,  Abschn i t t e  

über  50.000 und 100.000 L i r a  sowie a u s s c h l i e s s l i c h  f ü r  den i t a l i e n i -  

schen In landsverkehr  bestimmte Schecks n i c h t  mehr anzukaufen. Das 

"Gcntlenien' s Agreement" wiirrle nach s e i n e r  Unterzeichnung durch 

Dekret des  Bundesrats  f ü r  v e r b i n d l i c h  e r k l ä r t  werden. 

D i e  Bestimmungen würden auch i.m Fürstentum L i e c h t e n s t e i n  g e l t e n .  

Die schweizerischen Behörden s e i e n ,  insbesondere  wegen d e r  K r i t i k  an d i e s e n  

Massnahmen, an einem k o o r d i ~ i e r  t en  Vorgehen d e r  EWG-Länder i n t e r e s s i e r t  . 
Herr  de S t rycke r  macht fo lgende  Bemerkungen: -- 
- Diese Frage bedar f  e i n e r  Bedenkze i t ,  a b e r  e s  i s t  v ö l l i g  ange- 

b r a c h t ,  d a s s  d e r  Aiisschuss h i e r i i be r  d i s k u t i e r t .  



- Eine  Massnahme, w i e  s i e  i.n d e r  Schweiz vorgesehen i s t ,  wird 

nu r  wi-rksarri s e i n ,  wenn s i e  auch von e i n e r  ausreichenden Aiizal-il 

ande re r  Länder,  insbesondere  d e r  Nachbarländer  I t a l i e n s ,  e r g r i f f e n  

w i r d ,  uin e i n e  Verlagerung des  Ranknotenhandels i n  andere  S t a a t e n  

zu verh indern .  

- Da d i e  EWG-Länder i h r e n  Banken v i e l  F r e i h e i t  i n  d e r  Geschäf tsaus-  

Übung l a s s e n ,  d ü r f t e  d i e  Einführung s o l c h e r  Massnahmen Probleme 

aufwerfen; man könnte  s i e  daher  n u r  i m  Rahmen e i n e r  gemeinsamen 

H i l f s a k t i o n  f ü r  e i n  schwer bed räng t e s  P a r t n e r l a n d  e r g r e i f e n .  

Her r  de S t r y c k e r  v e r s p r i c h t ,  da s s  Be lg ien  d i e s e  Frage i m  Sinne d e r  

eben a n g e s t e l l t e n  Betrachtungen priif en werde. 

Her r  C lapp i e r  ä u s s e a t  s i c h  p o s i t i v  über  d i e  I n i t i a t i v e  d e r  Schweiz. 

E r  i s t  gegenüber dem Wunsch I t a l i e n s  nach e i n e r  gemeinschaf t l i chen  Aktion 

d e r  EWG-Länder au fgesc l~ lo s sen ;  s e l b s t  wenn man s k e p t i s c h  h i n s i c h t l i c h  d e r  

'Wirksamkeit de r  vorgesehenen Massnahmen s e i n  könnte  (auf  diesem Gebie t  

habe Frankre ich  e i n e  gewisse E r f ah rung ) ,  l i e s s e  nämlich d i e  schwier ige  

S i t u a t i o n  I t a l i e n s  k e i n e  andere  Lösung zu. He r r  C lapp i e r  wi rd  d e r  f ranzö-  

s i s c h e n  Regierung empf eh J e n ,  s i c h  an e i n e r  Gemcinschaf t s a k t i o n  zu b e t e i -  

l i g e n .  

Herr  Emminger t e i l t  d i e  Ans ich t  von Herrn de S t r y c k e r  und Herrn 

Clappie r  und f r e u t  s i c h  über  das  mutige Vorgehen d e r  schweizer i schen  Be- 

hörclcn, das  d i e  K a p i t a l f l u c h t  v e r t e u e r n  würde und dadurch etwas v e r r i n g e r n  

könnte .  Man müsse p rü fen ,  inwiewei t  und auf welcher  Rechtsgrundlage r e s t r i k -  

t i v e  Nassnahnen d i e s e r  A r t  i n  Deutschland e r g r i f f e n  werden könnten;  d i e  

I n i t i a t i v e  i n  d i e s e r  AngeLegcnheit sol.1 t e  s i c h  a b e r  v i e l l e i c h t  n i c h t  auf 

d i e  Zentralbanken beschränken,  sondern auf d i e  Rcgierungsebene ausgedehnt 

werde.ri. 

Her r  Z i j  l s t r a  e r k l ä r t  s i c h  b e r e i t  z u r  Zusa~nrnenarbcit und zu r  H i l f e  

f ü r  I t a l i e n .  Man müsse jedoch i n  den Nieder landen d i e  j u r i s t i s c h e n  Mög- 

l i c h k e i t e n  prüfen ;  s e l b s t  wenn e s  v i c l l c i c h t  möglich s e i ,  s i c h  m i t  den 

Banken über  d i e  E i n s t e l l u n g  des  Hande1.s von g ros sen  Abschni t t en  zu e i n i g e n ,  

würde e s  s chwie r ig  s e i n ,  d i e  E in fuh r  von Banknoten zu beschränken. 



Herr  de S t rycke r  mein t ,  d a s s  d i e s  auch d e r  F a l l  i n  Belgien s e i ,  wo 

man e i n e  Begrenzung d e s  Dcvisenimports  n i c h t  i n s  Auge f a s s e n  könne. E s  d i i r f t e  

aber  möglich s e i n ,  wie e s  d i e  Schweizcri-sche Nat ionalbank b e a b s i c h t i g e ,  

m i t  den  Banken e i n e  Vereinbarung zu t r e f f e n ,  nach d e r  j ene  f r e i w i l l i g  von1 

Handel i n  auf hohe Beträge lau tenden  i t a l i e n i s c h e n  Banknoten Abstand 

nehinen. E s  s e i  n ü t z l i c h ,  aiich O e s t e r r e i c h  an einem so lchen  Arrangement 

zu b e t e i l i g e n .  

Herr  Dondelinger i s t  gegenüber e i n e r  k o o r d i n i e r t e n  Aktion d e r  M i t -  

g l i e d s l ä n d e r  aufgesch lossen ;  d i e s e  s o l l t e  wegen i h r e s  p o l i t i s c h e n  Cha rak t e r s  

auf m i n i s t e r i e l l e m  ~ i v e a u  besch los sen  werden. E r  i s t  wie Herr  Z i j  l s t r a  und 

Herr de S t rycke r  d e r  Ans ich t ,  d a s s  d i e  Einführung e i n e s  Höchs tbe t rages  f ü r  

d i e  Devisene infuhr  n i c h t  möglich s e i ;  dagegen s e i  e s  mögl ich,  d i e  Banken 

au fzu fo rde rn ,  d i e  auf hohe Beträge lau tenden  Banknoten n i c h t  mehr zu han- 

d e l n .  Er d e n k t ,  d a s s  d i e  luxemburgische Regierung b e r e i t  s e i n  werde, I t a l i e n  

zu h e l f e n , w o b e i w o h l g e m e i n t e i ? l e  so l che  Aktion e inen  Ausnahmefall  d a r s t e l l e n  

müsse und n i c h t  andere  Länder zu ähn l i chen  Anträgen v e r l e i t e n  d ü r f e .  

Her r  B a f f i  dankt  s e inen  Koliegen f ü r  i h r e  B e r e i t s c h a f t  zu r  H i l f e  

f ü r  I t a l i e n  i nne rha lb  d e r  gegebenen j u r i s t i s c h e n  Möglichkei ten.  E r  b e t o n t ,  

d a s s  d i e  gep l an t e  Akt ion s t r e n g  v e r t r a u l i c h  behande l t  werden müsse. 

Der Vors i tzende  s p r i c h t d e n  schweizer i schen  Behörden s e i n e  Anerkennung 

f ü r  i h r e  I n i t i a t i v e  aus .  E r  schl-ägt  v o r ,  j e d e r  Zen t r a lbankprä s iden t  s o l l e  : 

seine Regierung i n fo rmie ren ,  insbesondere  d a  d i e s e  f ü r  e i n e  e v e n t u e l l e  

Beschränkung d e r  Dev i sene in fd i r  zus t änd ig  s e i .  Dagegen f a l l e  e i n e  Verein- 

barung m i t  den Banken über  e i n e  f r e i w i l l i g e  E i n s t e l l u n g  d e s  Ankaufs von 

auf hohe Beträge lau tenden  i t a l i e n i s c h e n  Banknoten i n  d i e  Zus t änd igke i t  d e r  

Zentralbanken.  E s  s e i  daher  angebrach t ,  da s s  j ede  I n s t i t u t i o n  d i e  Möglich- 

k c i t e n  f ü r  e i n e  so l che  Vereinbarung p r ü f e  und d i e  Ergebnisse  i h r e r  Unter- 

suchung wenn möglich noch vo r  Os te rn  d e r  den V o r s i t z  führenden Zentsa i -  

bank m i t t e i l e .  

Der - Aiisschuss bekundet s e i n  E i n v e r s t ä n d n i s  m i t  dem Vorschlag d e s  

Vorsi tzenden.  



11. Geschehen auf den Devisenmärkten d e r  an der  Konzer ta t ion  b e t e i l i g t e n  

Länder i n 1  März 1976: Kurzl jer i rht  üher  d i e  Konzertat ion:  Verabschie;iu;ir des  

B e r i c h t s  d e s  Ausschusses an d i e  F inanzminis te r  d e r  EWG-Länder 

Der Vorsitzeiidc sch läg t  f ü r  d i e  Behandlung d i e s e r  Frage e i n  neues 

Verfahren vor;  f a l l s  d e r  Ausschuss ke ine  Einwendungen habe, s o l l t e  man i m  

wesent l ichen  wie f o l g t  ver fahren:  

- Der mündliche Ber i ch t  von Herrn Heyvaert und d e r  s c h r i f t l i c h e  Be- 

r i c h t  an d i e  F inanzminis te r  würden u n t e r  e i n  und demselben Tages- 

ordnungspunkt behandel t .  

- Herr Heyvaert s o l l t e  s i c h  auf den Vor t rag  d e r  wesent l ichen  Punkte 

des  Be r i ch t s  an d i e  Min i s t e rbesch ränken ;  e v e n t u e l l  könnte e r  

s e inen  Vortrag um d e t a . i l l i e r t e r e  und neuere Zahlen und Informa- 

t ionen  ergänzen sowie Konzertationsprobleme aufze igen .  

A. Kurzber ich t  über  d i e  Konzer ta t ion  ................................. 
Herr  Heyvaert t r ä g t  zusamnenfassend d i e  wesent l ichen  Punkte des  i n  -- 

d e r  Anlage be igefügten  Ber i ch t s  vor  und t e i l t  ergänzend folgendes m i t :  

- Die Schweizerische Natjonalbank s e i  am 29.  März an das  s p e z i e l l e  

Te lefonnetz  N r .  1 angeschlossen worden. 

- Die Konzer ta t ion  zwischen den Zentralbanken habe r e c h t  gu t  funk- 

t i o n i - e r t .  E in ige  Do1lari.nt.erventionen i n  Marktr ichtung s e i e n  ohne vorher ige  

Konzer ta t ion  g e t ä t i g t  worden, doch i n  cler Mehrzahl d e r  F ä l l e  habe sie s t a t t -  

gefunden. Die Norges Bank habe manchmal d i e  üb l i chen  ~ o n z e r t a t i o n s r e g e l n  

etwas v e r n a c h l ä s s i g t .  

B. Verabschiedung des  Be r i ch t s  des  Ausschusses an  d i e  F inanzminis te r  ................................................................. 
de r  ENG-Lände r -------------- 
Herr  McMahon e r k l ä r t ,  dass  d i e  S t e l l v e r t r e t e r  den von Herrn Heyvaert 

e r s t e l l t e n  Berichtsentwurf  nur ger ingf i ig ig  geänder t  haben; d i e  Aenderungen 

s ind  b e r e i t s  i n  dem Text b e r ü c k s i c h t i g t ,  der  den Gouverneuren übergeben 

worden i s t .  

Der Vorsitzende s t e l l t  f e s t ,  dass  de r  Be r i ch t  an d i e  Min i s t e r  vom 

Ausschuss ve rabsch iede t  is t .  

Herr de S t rycke r  l e g t  Wcrt auf d i e  F e s t s t e l l u n g ,  das s ,  wie aus dem 

Ber ich t  von Herrn Heyvaert hervorgehe, d i e  Bclg ische  Nationalbank hohe 

Intervcnt ior ien i n  europäischen Währungen vorgenommen und i n  bedeutendem 



Umfang d i e  gegenseitigen K r e d i t f a z i . l i t ä t e n  i t r i  Rahmen des  EFWZ beansprucht  

habe. Dank de r  inzwischen e i r i g e t r e t c ~ e z i  Tendenzumkehr habe man nach find 

nach e i n e n  ansehnl ichen  T e i l  der- Verschuldung v o r z e i t i g  zurückzahlen kön- 

nen. Die EFWZ-Kreditfazil . i täten h z t t e n  s i c h  so  a l s  e i n  n ü t z l i c h e r  und 

s e l b s t l i q u i d i e r e n d e r  Be is tand  auf G e g e n s e i t i g k e i t  e rwiesen .  

111. Beratungen über d i e  Devisenmärkte a n l 2 s s l i c h  d e r  Zusammenkünfte d e r  M i n i s t e r  

von Anfang Apr i l  i n  Luxemburg .--- -- 

Der Vors i tzende  nici-nt , dass  d e r  Ausgang d e r  Zusanmenkuilft des  

Europäischen Rates  und d e r  F inanzmin i s t e r  von Anfang A p r i l  k e i n e r  Deba.tte 

des  Ausschusses b e d a r f .  Ex b i t t e t  Herrn Mosca, e twas  über  d i e  Fragen zu 

sagen,  d i e  b e i  d e r  i n o f f i z i e l l e n  F inanzminis te rkonferenz  ani 26 .  A p r i l  i n  

Luxemburg ans tehen .  

Her r  biosca f ü h r t  au s ,  da s s  b e i  d e r  vors tehend  erwähnten Konferenz 

zwei Punkte behande l t  werden: 

- d i e  b e s s e r e  Koordinierung d e r  Wi r t s cha f t s -  und Währungspol i t ik ,  

- d i e  Beschäftigungssituation. 

Zum e r s t e n  Punkt werde d i e  Kommission e i n  Arbeitsdokument e r s t e l l e n ,  

da s  e i n e r s e i t s  bedeutsame makroökonomische Kennzahlen ( d i e  g ros se  Divergen- 

zen zwischen den Mi tg l i eds l ände rn  z e i g e n ) ,  a n d e r e r s e i t s  d i e  Anregungen d e r  

Konunission h i n s i c h t l i c h  e i n e r  b e s s e r e n  Koordinierung d e r  Wi r t s cha f t s -  und 

Währungspol i t ik  e n t h a l t e n  werde. Diese Anregungen h ä t t e n  b e r e i t s  dem Euro- 

pä i schen  Rat  vorge legen ,  abe r  e s  s e i  angebrach t ,  d a s s  d i e  M i n i s t e r  h i e r ü b e r  

d i s k u t i e r e n  und f ü r  d i e  e v e n t u e l l e  Fo r t s e t zung  d e r  Arbe i t en  i m  Ausschuss 

d e r  Zen t r a lbankprä s idcn t en  und i m  Wahrungsausschuss Hinweise geben würden. 

Zum zwei ten Punkt werde d i e  Kommission e i n  Dokument über  d i e  Fragen 

vo r l egen ,  d i e  s i e  b e i  d e r  f ü r  Ende J u n i  vorgesehenen Dre ie rkonferenz  un t e r -  

b r e i t e n  wo l l e .  

Her r  C lapp i e r  b e d a ~ i e r t ,  d a s s  d i e  von Herrn Mosca erwähnten Arbe i t s -  

dokiimente n i c h t  r e c h t z e i t i g  genug e r s t e l l t  worden s e i e n ,  um den zwei zu- 

s t änd igen  Ausschüssen - Ausschuss d e r  ~ e n t r a l b a n k p r ä s  i den t en  und Wäl-irungs- 

ausschuss  - Gelegenhei t  zu einem f r e i e n  Gedankenaustausch zu geben. 

Der -- Vors i tzende  - meint ,  mehrere Gouverneure t e i l t e n  Herrn C l a p p i e r s  

Ans i ch t ,  d a s s  e s  t a t s ä c l i l i c h  n ü t z l i c h  gewesen s e i ,  v o r  d e r  Finanzrninis ter-  

konferenz  über  d i e s e  Dokumente zu d i s k u t i e r e n .  



Her r  Mocca --- nimmt d i e  Ansicht  d e s  Ausschusses d e r  Zen t r a lbankprä s i -  

cleiiten zu r  Kenntnis .  E r  s t e l l t  jedoch k l a r ,  d a s s  e i n e r s e i t s  d i e  angekündig- 

t e n  Dokumente gegenüber den dem Europäischen Rat vo rge l eg t en  n i c h t s  Neues 

e n t h a l t e n  würden; a n d e r e r s e i t s  habe d i e  Kommission i n  d e r  Vergangenheit  a l l e  

Verfahren a u s p r o b i e r t  und insbesondere  e i n e  l a n g f r i s t i g e  Vorbere i tung  d e r  

Vorlagen, ohne jedoch zu besseren  Ergebnissen  zu gelangen,  da  d i e  Texte  

t e n d e n z i e l l  m i t  d e r  Länge d e r  Vorbere i tung  z e r r e d e t  würden. 

I V .  - Gedankenaustausch iiber den Stand d e r  Arbe i ten  an dem Vorschlag e i n e r  D i r e k t i v e  -- 

d e s  Rates  zu r  Koordi.nierung --- de r  Gccetz- und Verwa l tungsvo r sch r i f t en  bezüg l i ch  -- 
d e r  Zulassung - züin Kredi  tgwcrbe  W- und dessen  Ausübung 

Der Vors i tzende  b i t t e t  Herrn McMahon, d i e  b e i  d e r  S i t zung  d e r  S t e l l -  

v e r t r e t e r  am Montag~norgen e r z i e l t e n  E rgebn i s se  vo rzu t r agen .  

Herr  McMahon f ü h r t  au s ,  d a s s  d i e  S t e l l v e r t r e t e r  auf d e r  Grundlage 

e i n e s  Vermerks d e r  Bank of England über  Natur ,  Zusammensetzung und Funkt ionen 

des  Kontaktausschusses  d i s k u t i e r t  h ä t t e n ,  um d i e  Stellungnzhme d e s  Ausschusses 

d e r  Zent ra lbankpräs iden ten  zu  d i e s e r  Frage  zuhanden de r  Arbe i t sgruppe  des  

Rates  d e r  Europäischen Gcmeinschaften v o r z u b e r e i t e n ,  d i e  m i t  d e r  Abfassung 

d e r  R a t s d i r e k t i v e  b e a u f t r a g t  s e i  und am 29. und 30. A p r i l  1976 zusammentreten 

werde. 

Die Aussprache d e r  S t e l l v e r t r e t e r  h ä t t e  e i n e  weitgehende Ueberein- 

stirnmung über  d i e  Z i e l e ,  jedoch e i n i g e  Meinungsunterschiede h i n s i c h t l i c h  d e r  

e inzuse tzenden  M i t t e l  ergeben.  Die S t e l l v e r t r e t e r  waren s i c h  über  fo lgende  

Punkte e i n i g  gewesen. 

- Der Kontaktausschuss  s o l l t e  d i e  i n  d e r  Un te r l age  d e r  Bank of England 

u n t e r  a) , b) , C) und cl) au fge füh r t en  Funktionen wahrnehmen. E in igc  

Zentralbanken s e i e n  f ü r  e i n e n  Ausschuss m i t  b eg renz t e r  Mi tg l i edc r -  

z a h l ,  und e i n e  Zent ra lbank  habe gar  gewünscht, da s s  j e d e s  Land n u r  

durch e i n e n  V e r t r e t e r  d e r  Aufsi-chtsbehörden v e r t r e t e n  s e i n  s o l l t e .  

Die Mehrheit  s e i  jedoch d e r  Ans ich t  gewesen, d a s s  man d i e  Regierungs- 

V e r t r e t e r  n i c h t  a i i s s ch l i e s sen  könne. 

- Die u n t e r  e )  a u f g e f ü h r t e  Aufgabe, d .h .  d i e  engere  ~usammena rbe i t  d e r  

Aufs ich tsbehörden ,  s o l l t e  a u s s c h l i e s s l i c h  den Aufs ich tsbehörden  ohne 

B e t e i l i g u n g  de r  R e g i e r u n g s v e r t r e t e r  und d e r  Kommission a n v e r t r a u t  

werden; d i e  Koniiniscion könnte  jedoch b c i  bestimmten ~ e l e g e n h e i t e n  

e inge l aden  werden, an den Beratungen d e r  Gruppe teilzunehmen. 

- Es s e i  aüf jeden F a l l  a u s s e r o r d e n t l i c h  wünschenswert, d i e  b e r e i t s  be- 

s tehcnden Ausscliüsse n i c h t  zu vermehren. 



H i n s i c h t l i c h  d e r  Verwi rk l i chung  e i n e r  engeren  Zusammenarbeit d e r  

Aufs ich t sbehörden  s e i e n  fo lgende  Meinungen v e r t r e t e n  worden. 

- Die Mehrhei t  d e r  Zen t ra lbanken  würde e s  l i e b e r  sehen ,  d a s s  d i e s e  

Funkt ion  von d e r  j e t z i g e n  i n o f f i z i e l l e n  Gruppe d e r  A u f s i c h t s b e h ö r d e n  

e r l e d i g t  würde, ohne d a s s  man d i e s e r  Gruppe e i n  o f f i z i e l l e s  S t a t u t  

gebe.  D i e s e  Lösung würde Ueberschneidungen und d i e  Z e r s p l i t t e r u n g  

d e r  Bemühungen auf e i n  Piiriimuni reduzieren; f e r n e r  b ö t e  s i e  den Vor- 

t e i l ,  d i e  Frage  d e r  T e i l n a h e  d e r  Koinrnission ( l e t z t e r e  würde n u r  

von Z e i t  zu Z e i t  e i n g e l a d e n  werden) a u t o m a t i s c h  zu r e g e l n  und würde 

d i e s e  Gruppe n i c h t  z u r  B e r i c h t e r s t a t t u n g  an a n d e r e  I n s t a n z e n  ver -  

pf l i c h t e n .  

- ~ n d e r e  Zen t ra lbanken  s e i e n  f ü r  e i n e  O f f i z i a l i s i e r u n g  d e r  Gruppe, 

. en tweder  i n  d e r  Form e i n e s  U n t e r a u s s c h u s s e s  d e s  Kontak tausschusses :  

d i e s  bedeu te  j edoch ,  d a s s  e r s t e r e r  dem l e t z t e r e n  u n t e r g e o r d n e t  

und b e r i c h t s p f l i c h t i g  wäre ,  

. o d e r  a l s  i m  Kahmen d e r  D i r e k t i v e  gegründe te  P a r a l l e l g r u p p e  zum 

Kontak tausschuss :  i n  d iesem F a l l  wäre d i e  Kommission V o l l m i t g l i e d  

d e r  Gruppe, würde a b e r  i n  Rahmen e i n e s  "Gentlemen s Agreementff 

a k z e p t i e r e n ,  i n s b e s o n d e r e  an v e r t r a u l i c h e n  Diskuss ionen  n i c h t  

a u t o m a t i s c h  te i lzuncl~rnen.  

Die S t e l l v e r t r e t e r  h ä t t e n  zwei ~~ornpromissl .ösungen i n  A u s s i c h t  genommen: 

- E i n e  Neufassung d e r  A r t i k e l  6 und 11 d e r  D i r e k t i v e ,  d i e  d i e  d e n  

Aufs ich t sbchörden  v o r b e h a l t e n e n  Aufgaben p r ä z i s i e r e n  würde, s o  

d a s s  d i e  bes tehende  i n o f f i z i e l l e  Gruppe b e i b e h a l t e n  und d i e  Funk- 

t i o n e n  d e s  Kontaktausscl iusses  b e s c h r ä n k t  werden könnten.  Diese  

neue Fassung d e r  A r t i k e l  6 und 11 s o l l e  d e r  A r b e i t s g r u p p e  d e s  R a t e s  

n u r  e i n e n  ungef ähren  Hinweis geben. 

- E i n e  andere  Lösung b e s t ä n d e  d a r i n ,  i m  Rahmen d e r  Koordinierungs-  

d i r e k t i v e  den Kontak tausschuss  zu gründen und p a r a l l e l  d u r c h  e i n e n  

gesonder ten  R e c h t s a k t ,  näml ich  d u r c h  e i n e  ~ n t s c h e i d u n g  d e s  R a t e s  

i n  d e r  A r t ,  wie  s i e  in1  Mai 1964 f ü r  d i e  E r r i c h t u n g  d e s  Ausschusses  

d e r  Z e n t r a l b a n k p r ä s i d e n t e n  g e t r o f f e n  wurde,  e i n e  Gruppe i n s  Leben 

zu r u f e n ,  i.n d e r  n u r  d i e  A u f s i c h t s b e h ö r d e n  v e r t r e t c n  s e i n  würden. 

Auf d i e s e  Weise wäre d i e  Gruppe d e r  A u f s i c h t s b e h ö r d e n  keinem 



anderen  Ausscliuss un te rgeordne t ,  und. d i e  Kommission würde n i c h t  

au tomat i sch  an den Beratungen te i lnehmen.  Diese  Lösung s e i  jedoch 

auf Vorbeha l te  d e r  Kommission g e s t o s s e n .  

Der Vor s i t z ende  dankt  Herrn Mdfahon f ü r  s e i n e n  B e r i c h t  und s t e l l t  
P- - , .- 

k l a r ,  d a s s  d i e  Neufassung, insbesondere  von A r t i k e l  11, l e d i g l i c h  o r i e n t i e r u n g s -  

h a l b e r  f ü r  den Ausschuss d e r  Zen t r a lbankp rä s iden t en  e r s t e l l t  worden s e i .  Wohl- 

gemerkt wo l l e  de r  Ausschuss s i c h  n i c h t  herausnehmen, a n s t e l l e  d e r  zus tänd igen  

Arbe i t sgruppe  de s  Ra tes  Texte  v o r z u b e r e i t e n .  Zwecks Annäherung d c r  Standpunkte  

b i t t e t  e r  d i e  Zen t r a lbankp rä s iden t en ,  s i c h  über  d i e  Fragen ,  d i e  i n  dem a b s c h l i e -  

ssenden T e i l  d e s  Vermerks d e r  Bai~lc of England a u f g e f ü h r t  s i n d ,  und über  d i e  

Vorschläge d e r  S t e l l v e r t r e t e r  auszusprechen .  

He r r  C l app i e r  mein t ,  unabhiingig davon, ob d i e  gep l an t en  Ausschüsce 

o f f i z i e l . 1  ode r  n i c h t  o f f i z i e l l  s e i e n ,  e r l a u b e  d i e  i n  F r ank re i ch  den Be- 

hörden a u f e r l e g t e  Gehe imhal tungspf l i ch t  keinem f r a n z ö s i s c h e n  V e r t r e t e r ,  

i n  d i e s e n  Ausschüssen v e r t r a u l i c h e  Auskünfte  zu geben. 

He r r  Emrninger i s t  d e r  Ans i ch t ,  d a s s  Her r  C l a p p i e r  e i n e  w i c h t i g e  

F rage  aufgeworfen habe,  d i e  s i c h  auch f ü r  ande re  Länder s t e l l e n  d ü r f t e .  

Deutschland i s t  f ü r  e i n e  1 n s t i t u t i o n . a l i s i e r u n g  d e r  j e t z i g e n  n i c h t  o f f i z i e l l e n  

Gruppe d e r  Auf s i ch t sbehö rden ,  d i e  durch  e i n e  Entsche idung  d e s  Ra t e s  e r -  

f o l g e n  könnte .  

He r r  C Z & Z  e r k l ä r t ,  d a s s  d i e  n i e d e r l ä n d i s c h e  Hal tung  d e r  deu tschen  -- 
Hal tung  ä h n l i c h  i s t .  

H e r r  Hut ton macht d i e  Zen t r a lbankp rä s iden t en  darauf  aufmerksam, - 
d a s s  d i e  j u r i s t i s c h e n  D iens t e  d e r  KomrrLission Einwendungen gegen e i n e  L ö s u ~ g  

h ä t t e n ,  d i e  d a r i n  be s t ände ,  d i e  Gruppe d e r  Aufs ich t sbehörden  durch e i n e  

Entsche idung  d e s  Ra t e s  zu i n s t i t u t i o n a l i s i e r e n ,  d i e  m i t  d e r j e n i g e n  z u r  

E r r i c h t u n g  d e s  Ausschusses  d e r  Zen t r a lbankp rä s iden t en  v e r g l e i c h b a r  wäre. 

Er  s t e l l t  k l a r ,  d a s s  d i e  Romrnission Wert da rauf  l e g e ,  n i c h t  e x p l i z i t  aus  

e i n e r  so l chen  Gruppe ausgesch lossen  zu werden. 

He r r  Murray i s t  f ü r  d i e  Zusammenarbeit d e r  Auf s i ch t sbehö rden  - 
i n  einem besonderen,  d.h.  vom Kontak tausschuss  g e t r e n n t e n  Ausschuss.  E r  

i s t  b e r e i t ,  sowohl d i e  Be ibeha l tung  d e r  n i c h t  o f f i z i e l l e n  Gruppe a l s  auch 

d i e  I n s t i i t u t i o n a l i s i e r u n g  d i e s e r  Gruppe m i t t e l s  e i n e r  Ra tsen t sche idung  

zu a k z e p t i e r e n .  L e t z t e r e  Lösung könnte  i n  z r s t e r  L i n i e  a n g e s t r e b t  werden 

und s o l l t e  e r s t  dem S t a t u s  quo P l a t z  machen, wenn d i e  von i h r  aufgeworfenen 

j u r i s t i s c h e n  Schwie r i gke i t en  i ~ i c h t  überwunden werden könnten.  

He r r  B a f f i  t e i l t  wei tgehend d i e  Ans i ch t  von Her rn  Murrny, wobei e r  

dem B e i b e h a l t  d e r  n i c h t  offiziellen Gruppe den Vorzug g i b t .  



H e r r  Dondel.inger - w c i s t  da rauf  h i n ,  d a s s  A r t i k e l  6 i n  d e r  augeii- 

b l i c k l i c h e n  Fassung f i i r  d i e  Aufs ich t sbehörden  P f l i c h t e n  nenne,  jedoch 

n i c h t  dcn Rahmen p r ä z i - s i e r e ,  i n  dem d i e s e  d i e  erwähnten Aufgaben e r 1  ü l l e n  

könnten.  Man müsse i n s b e s o n d e r e  vermeiden,  d a s s  d i e  Kommission h i e r a u s  

d a s  Recht a b l e i t e ,  Zusan~ienkünf te  d i e s e r  Behörden e i n z u b e r u f e n .  E r  s c h l ä g t  

d a h e r  e i n e  Kompromissformel v o r ,  d i e  sowohl den j u r i s t i s c h e n  Bedenken d e r  

Kommission a l s  auch dem n i e d e r l ä n d i s c h e n  Anl iegen  e n t s p r e c h e .  Danach würde 

d e r  Ra t  d e r  Europä i schen  Gemeinschaften b e i  d e s  Verabschiedung d e r  Direk-  

t i v e  d u r c h  Pro toko l lve rn ie rk  d a s  Bestehen d e r  j e t z i g e n  n i c h t  o f f i z i e l l e n  

Gruppe d e r  Aufsichtsbellörden z u r  ~ e n n t n i s  nehmen und d i e s e  Gruppe i n s b e s o n d e r e  

m i t  d e r  i n  A r t i k e l  6 Absa tz  1 d e r  K o o r d i n i e r u n g s d i r e k t i v e  genannten Auf- 

gabe b e a u f t r a g e n .  Obwohl e i n e  s o l c h e  E r k l ä r u n g  i m  s t r e n g  j u r i s t i s c h e n  

S inne  n i c h t  v e r b i n d l i c h  s e i ,  e r s c h e i n t  s i e  ihm v ö l l i g  a u s r e i c h e n d  zu s e i n .  

H e r r  Cmrninger - z w e i f e l t  d a r a n ,  d a s s  d i e  von Her rn  Dondel inger  vorge-  

s c h l a g e n e  Lösung e i n e  0 f L i z i a l . i s i e i . u n g  s e i ,  und b e h ä l t  s i c h  s e i n e  S t e l l u n g -  

nahme v o r .  'k 

Herr  Z i j l s t r a  i s t  d e r  A n s i c h t ,  d i e s e  Lösung vermeide d i e  v o r s t e h e n d  

erwähnten j u r i s t i s c h e n  S c h w i e r i g k e i t e n .  Wenn i n  Zukunft  d i e  Zusammenarbeit 

zwischen den Aufs ichtsbel lörden e n g e r  werden s o l l t e ,  könn te  man zu gegebener  

Z e i t  d e r  n i c h t  o f f i z i e l l e n  Gruppe e i n  o f f i z i e l l e r e s  S t a t u t  geben. 

Der Vors i t zende  bekunde t ,  d a s s  d i e  Bank of England Herrn  Donde l ingers  

Vorsch lag  den  Vorzug gebe,  und f a s s t  d i e  D i s k u s s i o n  d e s  Ausschusses  wie  

f o l g t  zusammen: 

- Der Ausschuss  i s t  d e r  A n s i c h t ,  d a s s  d e r  a u s  V e r t r e t e r n  d e r  Regie- 

rungen,  d e r  Aufs ich t sbehörden  und d e r  Kommission b e s t e h e n d e  Kon- 

t a k t a u s s c h u s s  d i e  i n  d e r  K o o r d i n i e r u n g s d i r e k t i v e  genannten Aufgaben 

e r f ü l l e n  s o l l t e .  Hiervon ausgenommen s e i n  s o l l t e n  n u r  d i e  i n  

A r t i k e l  G Absatz  1 genannte  Aufgabe und d i e  Ingangse tzung  e i n e r  

engeren  Zusamnenarbeit  b e z ü g l i c h  d e r  Bankenauf s i c h t  . D i e s e  Auf- 

gaben würden a u s s c h l i e s s l . i c h  den A u f s i c h t s b e h ö r d e n  d e r  M i t g l i e d -  

s t a a t e n  z u f a l l e n .  

- H i n s i c h t l i c h  d e s  Rahmens, i n  dem d i e  Aufs ich t sbe l iö rden  d i e  oben . 

erwiihnten s p e z i f i s c h e n  Aufgaben e r f ü l l e n  k ö n n t e n ,  s e i  d e r  Aus- 

s c h u s s  - s o f e r n  H e r r  Emminger s e i n e n  Vorbeha l t  aufgebe - d a f ü r ,  

d a s s  d i e  j e t z i g e  n i c h t  o f f i z i e l l e  Gruppe d e r  Aufs ich t sbehörden  

b e i  d e r  Verabscl-iiedung d e r  K o o r d i n i e r u n g s r i c l i t l i n i e  durch  Vermerk 

i m  P r o t o k o l l  d e s  Ra tcs  d e r  Europä i schen  Gemeinschaften i n s t i t u -  

t i o n a l i s i e r t  werde.  
--_I_ ------P- .--.- --- ----- 

----_I__-.___ __ _ 
h D i e s e r  Vrirbc~lial t o i r i !c  e i n i g e  T2gc nach d e r  S i t zu i ig  aurgegebeii. 



- 1s - 

- F a l l s  d i e  e r s t e r e  Lösung n i c h t  v e r w i r k l i c h t  werden könne,  e m p f i e h l t  

d e r  Ausschuss,  d i e  v o r s t e h e n d  erwähnte  Gruppe durch  e i n e  E n t -  

sche idung  d e s  R a t e s  d e r  Europä i schen  Gemeinschaften zu i n s t i t u -  

t i o n a l i s i e r e n .  S o f e r n  d i e s e  z w e i t e  Lösung, i n s b e s o n d e r e  wegen 

d e r  r e c h t l i c h e n  Bedenken d e r  Ko~nrni.ssion, n i c h t  angenommen würde,  

müsste  man den S t a t u s  quo h i n s i c h t l i c h  d e r  Zusammenarbeit zwischen 

den Aufs ich t sbchörden  beibehal .  t e n .  

Herr Z i j l s t r a  w e i s t  da rauf  h i n ,  d a s s  i n  d e r  vom V o r s i t z e n d e n  erwähn- 

t e n  d r i t t e n  und l e t z t e n  Lösung d i e  b e s t e h e n d e  Gruppe n i c h t  mehr s o  i n o f f i z i e l l  

s e i  wie  j e t z t .  Man müsse f e r n e r  d i e  Aufgaben d e s  Kontak tausschusses  s e h r  

s o r g f ä l t i g  abgrenzen und d i e  j e t z i g e n  Tex te  genauer  f a s s e n ,  d a  d i e  i n  A r -  

t i k e l  6 Absa tz  1 vorgesehene T ä t i g k e i t  sowohl zu den i n  dem Vermerk d e r  

Bank of England u n t e r  d) a l s  auch e )  erwähnten Funkt ionen  gehöre  und j e  

nachdem i m  Kontak tausschuss  b e h a n d e l t  werden o d e r  i n  d e r  Z u s t ä n d i g k e i t  d e r  

Aufs ich t sbehörden  bleibes1 müsse. 

Der V o r s i t z e n d e  s t e l l t  k l a r ,  d a s s  d e r  Ausschuss ,  indem er 

Mrne Weides-Schaeffer ( V o r s i t z e n d e  d e r  vom Rat  m i t  d e r  Abfassung d e r  Koordi- 

n i e r u n g s d i r e k t i v e  b e a u f t r a g t e n  A r b e i t s g r u p p e )  s e i n e  A n s i c h t  m i t t e i l e n  würde, 

n i c h t  notwendigerweise  den I n h a l t  von A r t i k e l  6 und 11 d e r  d e r  von den 

S t e l l v e r t r e t e r n  e r s t e l l t e n  Neufassung b i l l i g e n  würde. 

E i n i g e  Probleme, wie  zum B e i s p i e l  d a s  von Her rn  C l a p p i e r  erwähnte  

Bankgeheimnis,  b l e i b e n  nsml ich  noch o f f e n .  

V .  Prüfung d e s  D r i t t e n  B e r i c h t s  d e s  Ad-hoc-Ausschusses K i r b v s h i r e  ü b e r  d i e  

a n e r i k a n i s c h c n  Gesetzgebiin~i,spI.äne iii.risi.cht1.ich d e r  T ä t i g k e i t  d e r  Auslands- - ---- 

banken i n  den V e r e i n i ~ t c n  S t a a t e n  

Der V o r s i t z e n d e  b i t t e t  Her rn  K i r b y s h i r e ,  den B e r i c h t  d e s  Ad-hoc- 

Ausschusses  vorzu legen  und d i e  Gouverneure ü b e r  d i e  n e u e s t e  Entwicklung auf 

d iesem G e b i e t  zu i n f o r m i e r e n .  

H e r r  K i r b y s h i r e  - f ü h r t  a u s ,  d a s s  d e r  I n h a l t  d e s  B e r i c h t s  des  Ad-hoc.- 

Ausschusses ,  wie e r  b e r e i t s  i n  seinem S c h r e i b e n  an den Vors i t zenden  v e r l a u t -  

b a r  t h a t t e ,  durch  d i e  j i ings te  E n t w i c k l u ~ i g  auf d iesem Gebie t  t e i l w e i s e  über-  

h o l t  s e i .  E i n  n e u e r  Gesetzentwurf  s t ü n d e  niinilich k u r z  v o r  d e r  V e r ö f f e n t l i c h u n g ;  

d e r  I n h a l t  s e i  zwar wenig k l a r ,  doch l i e s s e  s i c h  b e r e i t s  j e t z t  sagen ,  d a s s  

e r  e i n e n  Kompromiss zwischen den Vorschlägen von Reuss und denen von Rees 

d a r s t e l l e .  Nach A n s i c h t  von Gouverneur M i t c h e l l ,  d e r  mit Rees zus~ immengearbc i t e t  



h a t t e ,  um Textverbesse rungcn  zu e r r e i c h e n ,  s e i  d e r  Entwurf n i c h t  z u f r i e d e n -  

s t e l l e n d ,  s t e l l e  jedoch e i n e n  a k z e p t a b l e n  Konpromiss d a r .  Es h a t t e  den An- 

s c h e i n ,  d a s s  d i e  ffGrandfatheringfl-Bestirmu~igen h i n s i c h t l i c h  d e r  Geschäf t s -  

ausübung i n  mehr a l s  einem S t a a t  g ü n s t i g e r  a l s  f ü r  d a s  W e r t p a p i e r g e s c h ä f t  

s e i e n .  E ine  e ingehendere  B e u r t e i l u n g  s e i  a b e r  e r s t  s p ä t e r  f ü r  d i e  S i t z u n g  

d e s  Ausschusses  i m  Mai mögl ich,  

H i n s i c h t l i c h  d e s  Gesetzgebu~igsverfahrens s e i  e s  n i c h t  a u s g e s c h l o s s e n ,  

d a s s  d e r  Entwurf noch v o r  O s t e r n  v o r  den Ausschuss  d e s  R e p r ä s e n t a n t e n h a u s e s  

g e b r a c h t  werde. O e f f e n t l i c h e  Hear ings  s e i e n  n i c h t  vorgesehen ,  a b e r  d i e  Ge- 

s c h ä f t s b a n k e n  konnten w e i t e r h i n  i n d i v i d u e l l  Kontak t  m i t  den Kongressmit-  

g l i e d e r n  aufnehmen, und d i e  g e p l a n t e  Ansprache von Lord O'Brten auf dem 

BAFT-Kongress am 26.  A p r i l  g e s t a t t e  e s  auch d e r  Europä i schen  Bankenvereini -  

gung, i h r e  A n s i c h t  ü b e r  den neuen Entwurf zu ä u s s e r n .  Da von d e r  FINE-Studie 

l e d i g l i c h  d i e s e r  Entwurf ü b r i g b l e i b e ,  s e i  e s  mögl ich ,  d a s s  e r  i n  s e i n e r  

j e t z i g e n  Form vom Repräsen tan tenhaus  angenommen werde. I n  d iesem F a l l  müssten 

d i e  S c h r i t t e  zur  Verbesserung d e r  Bestimmungen ü b e r  d a s  W e r t p a p i e r g e s c h ä f t  

o d e r  überhaup t  z u r  Ablehnung d e s  En twur fs  i m  Bankenausschuss d e s  S e n a t s  

unternommen werden; l e t z t e r e r  i s t  ü b r i g e n s  w e i t e r h i n  wenig b e g e i s t e r t  von 

d iesem Entwurf .  

I m  Augenbl ick gebe e s  ansche inend  k e i n e n  k o n k r e t e n  S c h r i t t ,  den man 

dem Ausschuss d e r  ~ e n t r a l b a n k ~ r ä s i d e n t e n  v o r s c h l a g e n  könnte .  Da a b e r  i m  

Laufe  d e r  l e t z t e n  Wochen d i e  A u s s i c h t e n  f ü r  d i e  schlinlmste d e r  Hypothesen,  

d.h.  d i e  Vorlage e i n e s  ungenügenden, von den zwei Kammern v e r a b s c h i e d e t e n  

Gese tzes  z u r  U n t e r s c h r i f t  d e s  P r ä s i d e n t e n  i m  J u l i  o d e r  August ,  zugenommen 

h ä t t e n ,  miisse man d i e s e  Hypothese i n s  Auge f a s s e n  und g e g e b e n e n f a l l s  i m  

D r i n g l i c h k e i t s v e r f a h r e n  d i e  F r a g e  p r ü f e n ,  ob e i n  ö f f e n t l i c h e s  Vorgehen zweck- 

mäss ig  s e i  ( v g l .  d i e  Abscli i i i t te  u n t e n  auf  S e i t e  2 und oben auf  S e i t e  3 d e s  

B e r i c h t s  vom 2.  A p r i l  i n  d e r  e n g l i s c h e n  Fassung) .  

Der V o r s i t z e n d e  w e i s t  da rauf  h i n ,  d a s s  H e r r  K i r b y s h i r e  i n  einem 

s o l c h e n  F a l l e  u n v e r z ü g l i c h  den Ausschuss i n f o r m i e r e n  werde. 

H e r r  K i r b y s h i r e  e r k l ä r t  f e r n e r ,  d a s s  d e r  Ad-hoc-Ausschuss i n  seinem 

B e r i c h t  a n r e g e ,  den P r ä s i d e n t e n  cler Schweize r i schen  Nat iona lbank  i m  a l l g e -  

meinen - jedoch n i c h t  notwendigerweise  b e i  jedem Kontak t  d e s  Ausschusses  m i t  den 

amerikari ischen Behörder, - a u f z u f o r d e r n ,  e i n e  p a r a l l e l e  Demarche zu unternehmen. 

Der Entwurf e i n e s  S c h r e i b e n s  a n  den P r ä s i d e n t e n  d e r  Schweize r i schen  N a t i o n a l -  

bank s e i  dem B e r i c h t  b e i g e f ü g t .  



Der Vors i tzende  s t e l l t -  f e s t ,  d a s s  d e r  Ausschuss m i t  diesem Schreiben 

an Ilesrn Leutwi l e r  e i n v e r  stand.en i s t . 
Herr  K i rbysh i r e  macht: den Ausschuss ausserdem auf d i e  Probleme auf- 

merksam, d i e  d e r  i n  den Entwürfen von Reuss und Rees b e f i n d l i c h e  Vorschlag,  

den "Bank Holding Company Act" i n  v o l l e r  S t r enge  auf d i e  Konsor t ia lbanken  

anzuwenden, f ü r  d i e  Akt ionäre  d e r  European Arnerican Bank a u f w i r f t .  Eine 

so l che  V o r s c h r i f t  en t sp reche  ni.cht den Zusicherungen, d i e  d i e  Akt ionäre  

d i e s e r  Bank beim Kauf d e r  F r a n k l i n  Na t iona l  Bank e r h a l t e n  h a t t e n .  Kürz l i ch  

h ä t t e n  s i c h  d i e  Akt ionäre  m i t  d e r  B i t t e  an i h r e  j ewe i l i gen  Zentralbanken ge- 

wandt, auch i h r e r s e i t s  d i e  ic de r  Anhörung von'Governor M i t c h e l l  vo r  dem 

Unterausschuss  de s  Sena t s  n i e d e r g e l e g t e  Anregung d e s  Fede ra l  Reserve Board, 

dem Fede ra l  Reserve Board d i e  o f f i z i e l l e  Kompetenz f ü r  d i e  Konsor t ia lbanken  

zu übe r t r agen ,  zu u n t e r s t ü t z e n .  Der Aüsschuss s o l l t e  s i c h  daher  über  d i e  

zwei folgenden Fragen aussprechen:  

- S o l l  d e r  R i t t e  d e r  Akt ionäre  d e r  European Arnerican Bank dadurch 

en tsprochen  werden, d a s s  man Herrn Burns den B r i e f ,  dessen  Wort- 

l a u t  den Gouverneuren u n t e r b r e i t e t  worden i s t ,  ü b e r m i t t e l t ?  

D ie se r  B r i e f  würde e r s t  abgesch i ck t ,  wenn d i e  Akt ionäre  S c h r i t t e  

beim Fede ra l  Reserve Board unternommen h ä t t e n .  

- S o l l  d i e s e r  Br ie f  aus sch l i e s s l . i ch  i m  Namen d e r  fünf  i n t e r e s s i e r t e n  
- - . . 

EWG-Zentralbanken (Belg i sche  Nat iona lbank ,  Deutsche Bundesbank, Bank 

von F rank re i ch ,  N iede r l änd i sche  Bank und Bank von England) oder  v i e l -  

mehr i m  Namen des  Ausschusses d e r  Zent . ra lbankpräs iden ten  geschr ieben  

werden? Die s e c h s t e  i n t e r e s s i e r t e  Zent ra lbank ,  d i e  O e s t e r r e i c h i s c h e  

Nat ionalbank,  werde e i n e  p a r a l l e l e  Demarche unternehmen. 

Der Vors i tzende  bekundet ,  d a s s  d i e  Bank von England b e r e i t  s e i ,  da s  

Vorgehen d e r  Akt ionäre  zu u n t e r s t ü t z e n .  

Her r  ~mrninger e r k l ä r t ,  da s s  d i e s  auch f ü r  d i e  Deutsche Bundesbank 

g e l t e ;  e r  bevorzugt  e i n  i n d i v i d u e l l e s  Vorgehen d e r  i n t e r e s s i e r t e n  Zen t r a l -  

banken. 

Der Vors i tzende  s t e l l t  ab sch l i e s send  f e s t ,  d a s s  d i e  Demarche beim 

Fede ra l  Reserve Board von den i n t e r e s s i e r t e n  EWG-Zentralbanken unternommen 

werde, denen s i c h  d i e  O e s t e r r e i c h i s c h e  Nat ionalbank a n s c h l i e s s e n  werde. 



V I .  

V I I .  

Analyse d e r  88. Fol-ee von Arbeitsdokiimenteii ----- ( S t a t i s t i k e n  und Zusammenfassung 
P-- 

d e r  E r e i g n i s s e  und ~assua l -men i.n d e r  Gerncinschaf t )  

Wegen d e r  umfangreichen Tagesordnung nimmt d e r  Ausschuss d i e s e  Analyse 

n i c h t  vo r .  

Weitere  Fragen i nne rha lb  d e r  Zus t änd igke i t  de s  Ausschusses 

Der Vors i tzende  t e i l t  dem Ausschuss m i t ,  d a s s  Herr  Pöh l ,  Vor s i t z ende r  

de s  Währungsausschusses,während d e r  l e t z t e n  Tagung d i e s e s  Ausschusses den 

Wunsch g e ä u s s e r t  habe,  i n  Zukunft d i e  B e r i c h t e  zu e r h a l t e n ,  d i e  von d e r  

Expertengruppe Bas t i aanse  f ü r  den Ausschuss d e r  Zent ra lbankpräs iden ten  

e r s t e l l t  werden. E in  o f f i . x i . e l l e s  Begehren s e i  vo r  e i n i g e n  Tagen beim Sekre- 

t a r i a t  des  Ausschusses d e r  Zen t r a lbankprac iden t en  eingegangen. 

He r r  Z i j l s t r a  i s t  n i c h t  d a f ü r ,  d i e  Frage e i n  f ü r  a l l e  Mal zu en t -  

sche iden .  Eine annehmbare Lösung wäre e s ,  wenn d e r  Ausschuss d e r  Zen t r a l -  

bankpräs iden ten  b e i  jedem neuen Be r i ch t  d e r  Bastiaanse-Gruppe p r ü f e ,  ob 

und i n  welcher  Form ( O r i g i n a l b e r i c h t  oder  v e r e i n f a c h t e  Fassung) e r  d i e sen  

Be r i ch t  an den Währungsausschuss w e i t e r l e i t e .  

Der Vors i tzende  s t e l l t  f e s t ,  da s s  d e r  Ausschuss e i n e r  Meinung m i t  

Herrn Z i j l s t r a  i s t , u n d  e r l ä u t e r t ,  da s s  d i e  Gouverneure i n  d e r  Mai-Sitzung 

a n l ä s s l i c h  de r  Vorlage de s  neuen Bac t iaanse-Ber ich ts  über  d i e  Verbreitung 

des  B e r i c h t s  en t s che iden  könnten. 

2. 

d e r  von 

Uebermitt  lung de r  I n t c r v c n t i o n s z a h l e n  aus  d e r  Konze r t a t i on  an d i e  ................................................................. 

"Gold und Dcvisen" ------------------ 

Der Ausschuss i s t  damit e inve r s t anden ,  d a s s  d i e  Auf s t e l l ung  bezüg l i ch  

den 14 an d e r  Konze r t a t i on  b e t e i l i g t e n  Zentralbanken g e t ä t i g t e n  

I n t e r v e n t i o n e n ,  d i e  Herr  Heyvaert  am Montagmorgen um 9.00 Uhr a n  d i e  T e i l -  

nehmer d e r  S i tzung  d e r  Konzer ta t ionsgruppe  v e r t e i l t ,  den Herren H a l l  und . 

D e a l t r y ,  V e r t r e t e r  d e r  B I Z  i n  d e r  Gruppe "Gold und ~ e v i s e n " ,  d i e  am g l e i chen  

Tag um 10.00 Uhr zusa~nrnent r i t t ,  m i t g e t e i l t  werden. 



VIII. Z e i t  und O r t  d e r  n ä c h s t e n  S i t z u n g  ----. 

Die n ä c h s t e  S i t z u n g  E i n d e t  an1 D i e n s t a g ,  den 11. Mai 1976 um 10.00 Uhr 

i n  Base l  s t a t t .  



Anla c~e 

Ausschuss  clcr P r 5 s i d e n t c n  
d e r  Z e n t r a l b a n k e n  d e r  M i t g l i e d s t a a t e n  

d e r  Europii isclien bli-r t s c h a f  t s g e m e i n s c h a i t  

13. A p r i l  1976 

V e r t r a u l i c h  

Ueberse  t z u n g  

KURZBERICHT UEBER DIE ENTWICKLUNG AUF DEN DEVISENPLAERKTEN 

DER AN DER KONZERTATIOX BETE ILIGTEN ZENTMLBAmKEN 

März 1976 

Der v o r l i e g e n d e  B e r i c h t  g i b t  e i n e n  U e b e r b l i c k  ü b e r  d i e  En twick lung  

auf  den  Devisenmärkten d e r  Länder  d e r  a n  d e r  K o n z e r t a t i o n  b e t e i l i g t e n  Zen- 

t r a l b a n k e n  (EWG, Norwegen, Schweden, Schweiz ,  J a p a n ,  USA, ~ a n a d a )  und ü b e r  

d e r e n  I n t e r v e n t i o n s g e s c h ä f t e  i m  März 1976 und i n  d e n  e r s t e n  A p r i l t a g e n .  

I. ENTWICKLUNG DER WECESELXURSE 

D i e  Devisenmärkte  waren in Nerz von b e s o n d e r e r  Unruhe g e k e n n z e i c h n e t .  

I n  d e r  z w e i t e n  und d r i t t e n  Woche t r a t e n  noch s t ä r k e r e  Anspannungen a l s  i m  

F e b r u a r  a u f .  S i e  begannen m i t  d e n  p l ö t z l i c h e n  S t u r z  d e s  b r i t i s c h e n  Pfundes  

am 5. März und wurden d a d u r c h  v e r s t ä r k t ,  d a s s  d i e  Märkte  m i t  d e r  M ö g l i c h k e i t  

e i n e r  Anpassung d e r  P a r i t ä t  b e s t i m m t e r  Verbundwährungen r e c h n e t e n .  I n  d e r  

Fo lge  kam e s  zu s t a r k e n  Schwankungen d e r  Kassa- und i n s b e s o n d e r e  d e r  Termin- 

k u r s e ,  und f ü r  d i e  schwächs ten  \+Jährungen b i l d e t e n  s i c h  in1 ganz k u r z f r i s t i g e n  

B e r e i c h  h ö h e r e  Z i n s s ä t z e  auf  den b e t r e f f e n d e n  Gelclniärkten und a l l g e m e i n - s e h r  

hohe Z i n s s ä t z e  auf dem Euroniarkt h e r a u s .  Am 22 .  März wurde d i e  Lage w i e d e r  

r e l a t i v  r u h i g ;  doch h e r r s c h t e n ,  wie  nach  d e r  e i n g e t r e t e n e n  K r i s e  n i c h t  an- 

d e r s  zu e r w a r t e n ,  sowie  u n t e r  dem E i n f l u s s  z a h l r e i c h e r  G e r ü c h t e  und E r k l ä -  

rungen w e i t e r h i n  U n s i c h e r h e i t  und N e r v o s i t ä t .  

D i e  K o n z e r t a t i o n s - I n s t i t u t e  waren a u s s e r o r d e n t l i c h  a k t i v ,  v o r  a l l e n  

i n  Europa.  

An US-Dollar wurden zu I n t e r v e n  t ioriszweckcn i n s g e s a m t  

- mehr a l s  2 Mrd. g e k a u f t  und 

- f a s t  3,5 Ivlrd. v e r k a u f t .  



D i e  S t ü t z u n g s i n t e r v e n t i o r i e n  i n  e u r o p ä i s c h e n  Währungen e r r e i c h t e n  

den Gegenwert von nahezu US-$ 3 Mrd. 

RückkäuEe von europä i s c h c n  Währungen k o n n t e n  i r n  Gegenwert knapp 

US-$ 300 Mio. vorgenommen werden. 

Auf d e n  e u r o p ä i s c h e n  N ä r k t e n  kamen d i e  t ä g l i c h e n  Veränderungen d e r  

US-Dollar-Kurse a n  1% h e r a n .  I n  Rom und London wurde d i e s e r  P r o z e n t s a t z  so- 

g a r  w e i t  ü b e r s c h r i t t e n .  

Das Ausmass d i e s e r  Verändcrungcn b e r u h t e  j edoch  mehr a u f  Eigenbewe- 

gungen d e r  e u r o p ä i s c h e n  Währungen a l s  auf  e i n e r  b e s o n d e r e n  D o l l a r t e n d e n z .  

Demgegenüber waren i n  Ot tawa und v o r  a l l e m  i n  Tokio  sowohl d i e  

Schwankungen d e s  D o l l a r s  a l s  auch d e r  Umfang d e r  I n t e r v e n t i o n e n  d e r  d o r t i g e n  

Z e n t r a l b a n k e n  v i e l  b e s c h e i d e n e r .  

Gegenüber den Verbundwährungen e r g a b  s i c h  f ü r  den gesamten Monat 

März f  01-gende ~ n t w i c k l u n g :  

- D s ~  US-Dollar s t i e g  z u n ä c h s t  ü h e r z l l ,  k o n n t e  dann a b e r  d a s  gewonnene 

T e r r a i n  n u r  i n  Amsterclani und S  tockl-iolm t e i l w e i s e  h a l  teri und gab an 

d e n  a n d e r e n  P l ä t z e n ,  i n s b e s o n d e r e  i n  F r a n k f u r t  und Kopenhagen nach 

- in ;  D u r c h s c h n i t t  um rund 1 / 2 2 .  

- Der f r a n z ö s i s c h e  Franken  wurde i n  d e r  z w e i t e n  Märzwcche v o r  a l l e in  

gegenüber  d e r  DM s e h r  e r h e b l i c h  g e s t ü t z t  und s c h i e d  a m  15. März aus  

dem Verbund a u s .  Am 31. März wurde d e r  f r a n z ö s i s c h e  Franken  i n  

F r a n k f u r t  i m  V e r g l e i c h  z u r  l e t z t e n  N o t i e r u n g  v o r  se inem Ausscheiden 

a u s  d e r  innergemeinschaf  t l i c h e n  B z n d b r e i t e  um rund 4  1 / 4 %  n i e d r i g e r  

n o t i e r t  (nach  maximal knapp 5 3/4Z a m  19. März).  A n d e r e r s e i t s  b e t r u g  

d i e  d u r c h s c h n i t t l i c h e  Aufwertung d e r  Verbundwährungen gegeniiber dem 

f r a n z ö s i s c h e n  Franken a m  Monatsende noch 5,60% (nach maximal 6 ,602 

a m  19.  März).  

- D i e  i t a l i e n i s c h e  L i r a  s a n k  gegenüber  den Verbundwährungen i m  März um 

d u r c h s c h n i t t l i c h  knapp 8 1 /22 .  Der W e r t v e r l u s t  s e i t  d e r  E i n s t e l l u n g  

d e r  a m t l i c h e n  D e v i s e n n o t i e r u n g  arn 21. J a n u a r  e r r e i c h t e  d a m i t  f a s t  19%. 

- Das b r i t i s c h e  Pfund gab gegenüber  dem D o l l a r  f a s t  5 1 / 2 %  und gegen- 

ü b e r  d e r  Gesamthe i t  d e r  Vcrbundwälirungen nahezu  67, nach .  

- Der Schweizer  Franken zog w e i t e r  um 3 / 4 2  an ( F e b r u a r :  1 ,252;  

J a n u a r :  1 /2%)  . 



Der kanadische Do l l a r ,  de r  zuriSchst wie d i e  anderen Währungen gegen- 

über  dem US-Dollar zurückgegangen war, befand s i c h  a m  Monatsende i n  New Yorlc 

p r a k t i s c h  auf dem Stand v o s  Vonatsbeginn. 

Der Yen tendierte demgegenüber f e s t .  E r  s t i e g  insbesondere gegen- 

über  dem US-Dollar um rund 1%. 

Der Abstand zwischen d e r  s t ä r k s t e n  und d e r  schwiichsten Verbund- 

wälirung be t rug  i n  den e r s t e n  d r e i  Märzwochen p r a k t i s c h  s t ä n d i g  2,25%. Danach 

h i e l t  e r  s i c h  i m  Bereich von 1,50-1,85%. 

Der Abstand zwischen dem Gulden und dem be lg i schen  Franken b l i e b  

b i s  zum 10. März inne rha lb  d e r  v e r e i n b a r t e n  maximal 1,50Z. Am 11. und 12. 

März wurde de r  Höchstabstand wieder  e r r e i c h t .  Die s e i t  dem 12. Dezember 1973. 

ge l t ende  Vereinbarung zwischen de r  Belgischen Nationalbank und d e r  Niederlän- 

d ischen  Bank über  e i n e  so lche  v e r r i n g e r t e  Bandbrei te  wurde am 15. FIärz 

beend ig t .  Der mögliche Schwankungsbereich zwischen den Benelux-Währungen 

e r w e i t e r t e  s i c h  damit auf 2,252. 

Die S t e l l u n g  d e r  Währungen inne rha lb  der  "Schlange" v a r i i e r t e  s t a r k .  

Zusammenfassend: 

- b i s  Mi t t e  März lagen d i e  DX,  d i e  schwedische Krone und d e r  Guld.en 

an d e r  S p i t z e ;  danach wechse l ten  d i e  be iden  l e t z tgenann ten  Währungen 

zn den anderen am un te ren  Ende des  Gemeinschaftsbandes über;  

- i n  d e r  l e t z t e n  liärzwoche, i n  d e r  s i c h  d i e  Lage einigermassen be- 

r u h i g t e ,  b l i e b  d i e  Deutsche Nark a l l e i n  an de r  S p i t z e ,  während s i c h  

d i e  anderen Währungen i n  cifiem Bere ich  von 1/22 oder  weniger gruppier-  

t en ;  

- arn unteren  Ende d e r  "Schlange" befanden s i c h  zunächs t ,  wie schon 

s e i t  Jahresbeginn ,  b i s  zum 10. März d i e  dänische  Krone, dann d e r  

f r anzös i sche  Franken i n  den zwei Tagen v o r  seinem Ausscheiden a'us dem 

Verbund und s c h l i e s s l i c h  abwechselnd de r  b e l g i s c h e  Franken, d i e  

dän i sche  und d i e  norwegische Krone. 

11. DOLLAR-INTERVENTIONEN 

Dic Verbundzentralbanken nahmen b e i  d e r  Wahl d e r  I n t e r v e n t i o n s r n i t t e l  

v a r i i e r e n d e  und u n t e r s c h i e d l i c h e  Haltungen e i n .  Insgesamt gaben s i e  jedoch 

d iesmal  den europäischen Währungen e i n d e u t i g  den Vorzug. An den Dol1,irkäufen 

a l l e r  K o n z e r t a t i o n s - I n s t i t u t e  waren s i e  mit nu r  172, an den Verkäufen m i t  

26% beteiligt:. Diese Do l l a r - In t e rven t ionen  s o l l t e n  im wesent l ichen  d i e  



Kursschwankungen zwischen dcii VerbundwShrungen begrenzen h e l f e n ;  i n  be- 

stimmten F ä l l e n  bremsten s i e  g l e i c h z e i t i g  d i e  j e w e i l i g e  Dol la r tendenz  auf 

dem Markt d e r  in te rvenierender?  Zentralbank.  

Die be t r e f f enden  In t e rven t ionen  s a l d i e r t e n  s i c h  zu einem Gesanitver- 

kauf von rund US-$ 500 Mio. 

Die Dol la r - In tervent ionen d e r  n i c h t  dem Verbund angeschlossenen 

EWG-Zentralbanken waren v i e l  umfangreicher: an den Gesamtkäufen waren s i e  

m i t  33%, an den Verkäufen m i t  70% b e t e i l i g t .  Per  s a ldo  haben s i e  knapp 

US-$ 1 3/4 Mrd. abgegeben. 

Die In t e rven t ionen  d i e s e r  Zentralbanken s o l l t e n  vor  a l lem d i e  s t a r k e  

al lgemeine Entwertung i h r e r  Währung brerosen. 

Die Schweizerische Nationalbank h a t  D o l l a r  i n  ve rhä l tn i smäss ig  

grossem Umfang erworben. Doch d i e n t e n  i h r e  Käufe wie schon vorher  i n  Wirk- 

l i c h k e i t  nu r  zur  Abdeckung von Dollar-Ab t re tungen an aus l änd i sche  Emit tenten 

l a n g f r i s t i g e r  SF-Anleihen* 

Die Bznk von Kanada s c h l i e s s l i c h  i n t e r v e n i e r t e  j e  nach den Umständen 

i n  beiden Richtungen und d i e  Bank von Japan a u s s c l i l i e s s l i c h  m i t  Käufen 

- be ide  zur  Glä t tung des  US-Dollar-Kurses auf ihrem Markt. 

Diese v e r h ä l t n i s m ä s s i g  bescheidenen I n t e r v e n t i o n e n  sch lossen  m i t  

einem geringen Kaufsaldo. 

Wenn man von den Käufen de r  Schweizerischen Nationalbank a b s i e h t ,  

s a l d i e r t e n  s i c h  d i e  Dol la r - In tervent ionen a l l e r  K o n z e r t a t i o n s - I n s t i t u t e  zu 

einem Nettoverkauf von rund US-$ 2 Elrd. 

III. INTERVENTIONEN I N  EUROPAEISCHEN IJAEHRLJXGEN 

M i t  europäischen WXhrungen i n t e r v e n i e r t e n  d i e  Verbundzentralbanken 

f a s t  dre imal  so  s t a r k  wie m i t  US-Tlollzr. Diese I n t e r v e n t i o n e n  e r f o l g t e n  i m  

wesent l ichen  zur  Stützung 

- d e s  f r anzös i schen  Frankens gegenüber d e r  DM, dem Gulden 

und d e r  schwedischen Krone, 

- des be lg i schen  Frankens gegenüber d e r  DM und dem Gulden, 

- d e r  dänischen Krone gegenüber d e r  DM und de r  schwedischen Krone, 

- d e r  norwegischen Krone i n  F rankfu r t  ( i n  s e h r  geringem Umfang). 



M i t  e i n e r  k l e i n e n  Aiisnalme e r f o l g t e n  a l l e  I n t e r v c n  t i onen  zu den 

L i m i  t ku r sen .  

I h r  Gesamtbetrag :;nr w e s e n t l i c h  mehr a l s  d r e ima l  s o  g r o s s  wie  i n 1  

Feb rua r .  S i e  waren f a s t  ausnahmslos Gegenstand e i n e r  F inanz i e rung  übe r  den 

EFKZ oder  i m  Rahmen d e r  b i l a t e r a l e n  Abkommen m i t  den a s s o z i i e r t e n  Z e n t r a l -  

banken. 95Z d e r  en t sprechenden  Forderungen bes tanden  auf dem EFWZ-Konto 

d e r  Deutschen Bundesbank. 

Gewisse Tendenzunikehrungen z u  Beginn und am Ende des  Monats c r -  

l a u b t e n  e s  d e r  Bank von F r a n k r e i c h  und d e r  Be lg i schen  Nat iona lbank ,  DM und 

Gulden zurückzukaufen,  d i e  entweder  zu den Reserven g e l e g t  oder  zu Rück- 

zahlungen an den EFVZ ve r s~ende t  wurden. Der Gesamtbetrag d i e s e r  Rückkäufe 

war jedoch n i c h t  s e h r  hoch. 

Die F e d e r a l  s c h l i e s s l i c h  nahm - i n  jedem F a l l  g e r i n g e  - Käufe und 

Verkäufe von v i e r  eu ropä i s chen  Währungen v o r ,  und zwar i m  Gegenwert von 

rund US-$ 200 Mio., d i e  s i c h  jedoch zu einem unbedeutenden Be t r ag  s a l d i e r t e n .  

L e d i g l i c h  b e s t i n m t e  Opera t ionen  i n  Dsutcchen Mark d i e n t e n  zu r  G lä t t ung  d e s  

Mark tes .  

Die  e r s t e n  Tage des  Monats A p r i l  1976 ---- 

I n  den Tagen vom 1. b i s  zun 9 .  A p r i l  h e r r s c h t e  an den Devisenmärkten 

w e i t e r h i n  U n s i c h e r h e i t  und e i n e  ü b e r s t e i g e r t e  S e n s i b i l i t ä t  gegenüber Nach- 

r i c h t e n  aus  dem p o l i t i s c h e n  und s o z i a l e n  Bere ich .  

Pfund und L i r a  e r l i t t e n  e r n e u t  e i n e n  h e f t i g e n  Rückschlag: b e i d e  

sanken im Zei t raum 31.. März b i s  9. A p r i l  gegenüber dem D o l l a r  um knapp 4% 

und gegenüber den anderen Währungen noch mehr. Die p o l i t i s c h e n  Uns icherhe i -  

t e n  und d a s  s o z i a l e  Klima i n  G r o s s b r i t a n n i e n  und I t a l i e n  waren d i e  llaupt- 

u rsachen  f ü r  d i e s e  Bewegungen, d i e  i m  ü b r i g e n  f ü r  d i e  S t ä r k e  d e r  D21 und 

d e s  Schweizer  Frankens am F r e i t a g ,  dem 9. Apr i l ,  mitbestinimend gewesen s e i n  

d ü r f t e n .  

Der D o l l a r  s e i n e r s e i t s  scliw2chte s i c h  auf den me i s t en  Märkten mehr 

oder  weniger  ab. 

Hervorzuheben i s t  d i e  b e s s e r e  Hal tung  d e r  dän ischen  Krone, de s  b e l -  

g i s chen  und d e s  f r a n z ö s i s c h e n  Frankens sowie d i e  F e s t i g k e i t  d e s  kanadischen 

D o l l a r s  und v o r  a l l en i  d e s  Yen. 



Innerha lb  d e r  "Schlange" trci-irite c i n  Abstand von 1,60-2,257; d i e  

DM von a l l e n  anderen li'ährungen, d i e  ve rhä l tn i smäss ig  eng be ie inander  lagen.  

Am Monatsanf ang waren noch e i n i g e  k l e i n e r e  In t e rven t ionen  z u r  

S tü tzung d e r  dänischen Krone gegeniiber der  DX e r f o r d e r l i c h .  

Die Belgische Nationalbank hingegen konnte i n  n i c h t  unbet rächt l ichem 

Umfang Gulden zurückkaufen. 

M i t  D o l l a r  i n t e r v e n i e r t e n  d i e  Verbundzentralbanken s e h r  s e l t e n  

und wenig, dagegen d i e  EWG-Zentralbanken ausse rha lb  d e s  Verbunds w e i t e r h i n  

r e c h t  massiv; das  e i n e  d i e s e r  I n s t i t u t e  nahm e i n i g e  Rückkäufe vo r ,  während 

d i e  be iden  anderen rege lmäss ig  verkauf ten .  

Die übr igen  ~ o n z e r t a t i o n s - I n s t i t u t e  waren m i t  Dol la r - In tervent ionen 

e b e n f a l l s  s e h r  a k t i v ,  insbesondere d i e  Bank von Japan,  deren Käufe e i n e  

zieinl ich hohe Summe e r r e i c h t e n .  

Die In t e rven t ionen  der  Fede ra l  beschränkten s i c h  auf ganz ger inge  

Be t r ä g e  . 
A l l e  K o n z e r t a t i o n s - I n s t i t u t e  zusammengenommen kauf t en  100 Mio. 

US-Dollar mehr, a l s  s i e  verkauf ten .  


